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活动的 ,必须按照国有资产管理部门的有关规定进行资产评
估 ,并履行价值确认的批准手续。其中属于机构改革(如高





























的界定方面 ,还有必要进一步探讨。其中 , 直接持股超过半
数的范围确定 ,一般易于把握和确定;而间接持股 、直接和间
接持股下持股比例的计算则较为复杂 , 涉及两种观点 , 而我
国有关规定也没有明确指出应当使用何种办法。
(一)间接持股下对控制的确认
例 1:假设 A 、B 、C 公司持股关系为:A 公司持有 B 公司
60%股份 , B 公司持有 C 公司 80%股份。
很明显 , B 公司是A 公司的子公司 , C 公司是 B 公司的子
公司。而 C 公司与 A公司的关系确定却有两种迥异的观点:
观点一:母公司在子公司的被投资企业中间接拥有的权
益性资本份额即是子公司在其被投资企业中直接拥有的份
额。该观点也称为“加法原则” 。据此 , A 公司通过 B 公司间





点亦称“乘法原则” 。据此 , A 公司通过 B 公司间接拥有了 C
公司 48%(60%×80%)的权益性资本 ,故 C 公司并非A 公司
的子公司。
(二)直接和间接持股下对控制的确认
例 2:假设 A 、B、C 公司持股关系为:A 公司持有 B 公司
70%股份 , B 公司持有 C 公司 30%股份 , 而 A 公司又直接持
有 C 公司 25%股份。
很明显 , B 公司是 A公司的子公司。但 C 公司是否为 A
公司的子公司 ,不同的确定方法有不同的结果。A 公司直接拥
有C 公司 25%的权益性资本 , 加之通过 B 公司间接拥有的
30%(加法原则)或 21%(乘法原则), 共拥有 C 公司 55%(加法
原则)或 46%(乘法原则)的权益性资本。因此 , 加法原则下 C





间。笔者认为 , 应当在加法原则和乘法原则中作出选择 , 而
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运用加法原则是子公司数量标准确定上的理想选择。其原
因在于:





股份控制权 ,而且通过自己控制的股权的主导影响 , 客观上
实际控制和支配了子公司的少数股份的表决权。因为一个
公司作为一个法律实体 , 在经营决策中只能选择一个方案 ,
在重大经营决策以及对外投资业务方面尤其如此。那么 , 代
表母公司这一控制性股东的意见往往占有绝对优势 , 子公司
通常只能采纳这种意见。 以此观察加法原则之例 1 , A 公司
拥有 C 公司 48%(60%×80%)的权益性资本 ,又通过对 B 公
司的控制 ,间接控制了 B 公司少数股东拥有的 C 公司 32%
(40%×80%)的权益性资本表决权 , 从而间接拥有 C 公司
80%的权益性资本。
第二 ,股份与股权在理论上是相对等的 , 同股必然同权。
然而 ,在实际中不能排除股权与股份相分离即有股无权的可
能性。如前所述 ,少数股东所拥有的股份未必与其同等表决
权相结合。如例 1 , B公司的少数股东拥有 C 公司的 32%股
份 ,但是这部分股份的表决权则由于 A 公司实施控制而在事
实上归属 A公司 , 即此 32%的股份与股权相分离。
第三 , 加法原则实质上贯彻了母公司理论 , 即强调的是
母公司股东的利益。而乘法原则实质上蕴含了主体理论 , 即
母公司股东与少数股东应一视同仁 , 同等对待 , 无支配与被
支配的地位之分。我国采用的合并理论均以母公司理论为
主 ,故而应当考虑明确指出采用加法原则。






















第二 ,若不将这类子公司纳入合并范围 , 则无疑低估了
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